
Skandal im Sperrbezirk

Liebe Leserinnen und Leser,

„Die Kurse haben dauerhaft hohe Niveaus erreicht“, hatte 

 Ex-Rekordnotenbänker Alan Greenspan dereinst mal dekla-

riert. Spätestens 2001 hätte er seine Worte sicherlich lieber 

verschluckt. Warum es stets anders kommt als geplant.

Mit verhaltensbasierter Investitionsforschung möchten wir 

an dieser Stelle lieber nicht beginnen. Dass die meisten An-

leger die meiste Zeit das Meiste falsch machen, dem wird 

wahrscheinlich jeder einigermaßen selbstkritische und refle-

xive  Investor zustimmen – inklusive sich selbst mit einzube-

ziehen.

Der Markt für KMU- oder Mittelstandsanleihen bietet großes 

Forschungspotential nicht nur in dieser Hinsicht, sondern 

auch aufgrund seiner unweigerlichen Bewertungsdiskrepan-

zen und Wahrnehmungsverzerrungen.

Dass im Schnitt einmal pro Monat die in dieser Beziehung 

Nichtfachmedien einen Nachruf auf Mittelstandsanleihen auf-

fahren, danach ließ sich bisher die Uhr stellen. Inzwischen tut 

sich jedoch ein winziges Problem auf: Es mangelt derzeit 

schlicht an Aufregern. Selbst GEWA liegt schon vier Monate 

zurück.

Tja, da geht der Stoff ein wenig aus. Nicht etwa, dass man 

den herbeisehnte. Seit Dezember steigen und steigen die 

Kurse – im Text zum BondGuide Musterdepot dieser Aus-

gabe finden Sie auch meine persönliche Wehklage dazu. 

Derartige Gezeitenwenden gab es schon vorher, ich erinnere 

mich konkret an 2011 und 2012, auch 2014/15. Anders als 

Greenspan möchte ich lieber nicht behaupten, dass die 

 Kurse dauerhaft hohe Niveaus erreicht hätten – aber aus-

gehend von vor einem Quartal noch: hohe.

Nun bin ich also gespannt, worauf der nächste termin-

gerechte Nachrufartikel aufsetzt – oder sich anhängt? 

 Könnte zum ersten Mal seit langem sein, dass man für einen 

Skandalreport tatsächlich erst noch mühsam recherchieren 

müsste – wie ungewohnt.

Viel Spaß beim Lesen wünscht Ihnen

Falko Bozicevic 
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Aktuelle Emissionen

Unternehmen

(Laufzeit) Branche

Zeitraum der 

Platzierung Plattform1)

Zielvolumen 

in Mio. EUR Kupon

Rating 

(Rating-

agentur)6)

Banken 

(sonst. Corporate 

Finance/Sales)7)

BondGuide-

Bewertung2),5) Seiten

Robotprint 3D-Druck-

technologie

läuft vsl. FV Wien 20 0,00%* – Eigenemission folgt folgt

Braun Capital Beteiligungen läuft** n.n.bek. 40 2,00–5,50% – Eigenemission *** BondGuide #15/2016, 

S. 12

Dt. Bildung Studienfonds II Studien darlehen vsl. März/April vsl. PM DÜS n.n.bek. n.n.bek. – n.n.bek. folgt BondGuide #05/2017, 

S. 12

*)  Nullkuponanleihe; weitere Informationen unter http://de.splendid3d.com/anleihe/
**)  Die Zeichnungsunterlagen können unter www.brauncapital.de/ angefordert werden.
1) Scale (vorm. Entry Standard), FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, MUC = München, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM  
DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C, PS = Prime Standard; 2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 
3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 4) Nachplatzierung läuft; 5) Veränderung im Vergleich zum letzten BondGuide (grün/rot); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = Standard & Poor’s; 
EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) CF/S = Corporate Finance/Sales (nur Lead) – Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben

Rendite-Rating-Matrix Mittelstandsanleihen

Rendite aktuell

Rating

B+ oder weniger BB +/- BBB +/- A- oder höher ohne (gültiges) Rating

< 3% Underberg IV, Stauder I

Karlsberg II, 

Schalke 04 II & III, 

Eyemaxx (WA), 

Adler RE I & III

MTU, SAF, RWE Deutsche Börse I, II, III & IV

PORR II, Dürr II, TAG I & II, SNP, ATON Finance, 

DSWB I, DIC Asset II & III, SG Witten/Herdecke, 

paragon, Berentzen, S&T, Braun Capital, 

Robotprint

 3 bis 5%

Underberg II & III, 

Sanochemia, Stauder II, 

eterna I

DRAG I & II, Alfmeier, 

Hörmann II, Adler RE II, 

PNE

ETL I & II, Eyemaxx II, 

Ferratum II
–

UBM I & II, Katjes II, DSWB II, DB SF II, 

publity (WA), Seidensticker, IPM, Procar II, 

REA III (vorm. Maritim), L&C RE, 

Constantin II, PORR (HY)

5 bis 7% Behrens II, Vedes II
Eyemaxx III, 

Euroboden

KSW, Ferratum I, IPSAK, 

BioEnergie Taufkirchen, 

PROKON, Eyemaxx V

– Energiekontor I & II, DEMIRE, gamigo

7 bis 9%
Royalbeach II, Golfino II, 

eterna II
Eyemaxx IV – –

FCR II, DEWB, JDC Pool, HanseYachts II, 

mybet (WA), Photon, Accentro, Hahn-Immobilien

> 9%

VST, Alno, BDT, Scholz, 

Ekosem I & II, Homann, 

Rickmers, Sanha, 

NZWL I & II, SeniVita (GS), 

4finance, Golfino I

Metalcorp, 

SeniVita Social (WA)

Stern Immobilien, 

Cloud No. 7
–

eno, Travel24, Identec, Peine, 3W Power II, 

Solar8, Herbawi, AB II, IV & V, More & More, 

Beate Uhse, Smart Solutions (vorm. Sympatex), 

HPI (WA), Schneekoppe, Minaya (WA), Singulus II, 

3W Power (WA), FCR I, Timeless Homes

Quelle: Eigene Darstellung BondGuide; fett markiert: neue/laufende Platzierungen

Anzeige

Anleihegläubigerversammlungen
Unternehmen Termin Anlass/Ort Hauptbeschlussvorschläge

Laurèl vsl. März/April AGV/n.n.bek. Abstimmungstermin über Insolvenzplan (u.a. DES)

3W Power / AEG PS vsl. April Insolvenz-GV/n.n.bek. u.a. Abstimmungstermin über Insolvenzplan

GEWA 5 to 1 n.n.bek. 1. AGV/n.n.bek. u.a. WgAV

Abkürzungsverzeichnis: CO – Möglichkeit zur vorzeitigen Anleiherückzahlung nach Wahl des Emittenten (Call-Option), DES – Schuldenschnitt via Debt-Equity-Swap, EgAV – Ermächtigung des gemeinsamen Anleihevertreters, 
Restrukturierungsmaßnahmen vorzunehmen bzw. zuzustimmen, HC – Haircut/Nominalverzicht, LZV – Verlängerung der  Anleihelaufzeit, NV – Änderung der Negativverpflichtung, STHV – Änderung des Sicherheitentreuhandver-
trages, VKDG – Verzicht auf Kündigungsrechte, VNR – Vereinbarung eines Nachrangs für die Anleiheforderungen, vRZ – vorzeitige (Teil-)Rückzahlung der Anleihe/Hauptforderung, WgAV – Wahl gemeinsamer Anleihe vertreter, 
ZN – Zinsnachzahlung, ZR – Zinskuponreduzierung, ZS – Zinsstundung, ZV – Zinsverzicht
Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites der Emittenten; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

» Erfolgreiche Anleihe-Emissionen «
Wir übernehmen Ihre Mediaplanung und haben das passende Tool für die Online-Zeichnung
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Note* Eigenschaften des Emittenten

AAA Höchste Bonität, sehr starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringstes Ausfallrisiko Investment Grade

AA Sehr gute Bonität, starke Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

A Gute Bonität, angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, geringe Ausfallwahrscheinlichkeit

BBB Stark befriedigende Bonität, noch angemessene Zins- und Tilgungsfähigkeit, leicht erhöhte Ausfallwahrscheinlichkeit

BB Befriedigende Bonität, sehr mäßige Zins- und Tilgungsfähigkeit, zunehmende Ausfallwahrscheinlichkeit Non-Investment Grade

B Ausreichende Bonität, gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

CCC, CC, C Mangelhafte Bonität, akut gefährdete Zins- und Tilgungsfähigkeit, sehr hohe Ausfallwahrscheinlichkeit

D Ungenügende Bonität, Zins- und Tilgungsdienst teilweise oder vollständig eingestellt, Insolvenztatbestände vorhanden Default (Ausfall)

*) (+)/(-) – Zur Feinjustierung innerhalb der betreffenden Notenkategorie werden die Ratingeinstufungen von AA bis CCC bei Bedarf mit einem + oder - ergänzt.

Übersicht der Rating-Systematik

Handelsvoraussetzungen & Folgepflichten:  

die Plattformen im Vergleich

Bondm 
Stuttgart Scale FWB5)

Prime 
Standard FWB

m:access
München

Primärmarkt 
DÜS4)

Mittelstands-
Börse HH-H

Zielvolumen1) 15–200 Mio. EUR ab 20 Mio. EUR ab 100 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR ab 10 Mio. EUR –

Stückelung 1.000 EUR bis 1.000 EUR 1.000 EUR bis 1.000 EUR bis 1.000 EUR –

Rating verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend2) verpflichtend nicht verpflichtend optional

Begleitung durch ... Bondm-Coach Capital Market Partner Listing Partner Emissionsexperten Kapitalmarktpartner optional

Besonderheiten keine Finanztitel gebilligter Prospekt; 

keine Nachranganleihen; 

best. Finanzkenn -

zahlen-Relationen; 

Unternehmen > 2 Jahre

kein Branchenaus-

schluss

kein Branchen aus-

schluss; 

Unternehmen 

> 3 Jahre

Subsegmente A, B, C; 

keine reinen Privatanle-

gerplatzierungen; DFVA-

Standards

kein Branchen aus-

schluss; Pros pekt-

zusammenfassung

bisher notiert 7 9 18 3 A (0), B (1), C (6) 1

Jahresabschluss bis +6 Mon. bis +6 Mon. bis +4 Mon. nur Kernaussagen bis +6 Mon. bis +6 Mon. 

Zwischenbericht bis +3 Mon. bis +4 Mon. bis +3 Mon. – bis +3 Mon. –

Ad-hoc-Pflicht quasi3) quasi3) quasi3) quasi3) quasi3) quasi3)

1) Teilweise nicht verbindlich, nur Zielgröße; 2) Börsennotierte Unternehmen können auf ein Rating verzichten; 3) Die Anleihe betreffende News; 
4) Mittelstandsmarkt DÜS ist eingestellt, dafür PM DÜS A, B, C; A = risikoloser Zins + 2%; B = risikoloser Zins + 2 bis 4%; C = risikoloser Zins + >4%; 
5) Scale ersetzt seit dem 01.03.2017 den Entry Standard für Unternehmensanleihen und Aktien der Deutschen Börse AG

Quelle: Eigene Darstellung, u.a. Websites und Regelwerke der Betreiber; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit
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Wir bieten Ihnen ein Team erfahrener Rechtsexperten, die sich 

auf Kapitalmarkttransaktionen wie Börsengänge, Secondary 

Placements, Platzierung von Anleihen, öffentliche Übernahmen 

sowie auf die laufende kapitalmarktrechtliche Beratung ein-

schließlich der Betreuung von Hauptversammlungen börsen-

notierter Gesellschaften spezialisiert haben. Eine Expertise, die 

sich schon seit über zehn Jahren für unsere Mandanten auszahlt.

kapitalmarktrecht@heuking.de

Sie wollen hoch hinaus – 
wir sorgen für eine sichere Basis.

www.heuking.de Zürich

BrüsselMünchen

Stuttgart

Köln

Hamburg

Chemnitz

Berlin

Frankfurt

Düsseldorf

Beratung bei einer 

Unternehmensanleihe 

einschließlich Prospekterstellung

2016

Beratung zur Durchführung 

des öffentl. Übernahmeangebots 

der ADLER Real Estate AG

2015

Beratung bei einer Wandelanleihe 

und einer Barkapitalerhöhung 

einschließlich Prospekterstellung

2015

Beratung bei zwei 

Barkapitalerhöhungen und 

einer Sachkapitalerhöhung 

einschließlich Prospekterstellung

2016

Beratung bei zwei 

Barkapitalerhöhungen

2017

Beratung bei Privatplatzierung 

und Entry Standard Listing

2015

Beratung bei IPO

2015

Beratung bei zwei 

Unternehmensanleihen mit und 

ohne Prospekterstellung

2016

Beratung bei einer Anleihe 

im Rahmen einer Co-

Finanzierung mit einer Bank

Parkstadt Center 
& Parkstadt Hotel

2015

Beratung des Hauptaktionärs 

bei einem verschmelzungs-

rechtlichen Squeeze-Out

2016

Beratung bei einem

Squeeze-Out 

der Medisana AG

2016

Comfort Enterprise 
(Germany) GmbH 

Beratung bei einer kombinierten 

Bar- und Sachkapitalerhöhung 

einschließlich Prospekterstellung

2016

GxP German 
Properties AG

Beratung bei einer 

Projektanleihe einschließlich 

Gesamtfi nanzierung

2016

CG Gruppe

Beratung bei Restrukturierung 

einer Unternehmensanleihe

2017

Gebr. Sanders 
GmbH & Co. KG

Beratung bei einer 

Barkapitalerhöhung einschließlich 

Prospekterstellung

2016

Aves One AG

Beratung bei einer 

Kapitalerhöhung und 

einer Wandelanleihe

2017

http://www.heuking.de


Unternehmen2) (originärer Fälligkeitstermin) WKN Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR1) Offizieller/Vorzeitiger Rückzahlungstermin
PCC III (2013) A1MA91 Jan 12 10 Offiziell am 01.12.2013

Helma I (2015) A1E8QQ Dez 10 10 Vorzeitig am 01.12.2013 zu 100%
Nabaltec (2015) A1EWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis I (2014) A1R08V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

Amadeus Vienna (2014) A1HJB5 Apr 13 14 Offiziell am 17.04.2014

Sanders I (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin I (2015) A1EWS0 Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
Dürr I (2015) A1EWGX Sep 10 225 Vorzeitig am 28.09.2014 zu 100%
DIC Asset I (2016) A1KQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
Air Berlin III  (2014) AB100C Okt 11/Okt 12 130 Offiziell am 01.11.2014

Uniwheels (2016) A1KQ36 Apr 11 45 Vorzeitig am 05.11.2014 zu 102%
Maritim Vertrieb I (2014) A1MLY9 Mai 12 13 Offiziell am 01.12.2014

Vedes I (2014) A1YCR6 Dez 13 8 Offiziell am 11.12.2014

HanseYachts I (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offiziell am 15.12.2014

Grand City Properties (2020) A1HLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
Wild Bunch (Senator I) (2015) A11QJD Jun/Sep 14 10 Offiziell am 25.03.2015

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Jun 14 10 Offiziell am 19.06.2015

PCC I (2015) A1H3MS Apr 11 30 Offiziell am 01.07.2015

Katjes I (2016) A1KRBM Jul 11/Mrz 12 45 Vorzeitig am 20.07.2015 zu 101%
KTG Agrar I (2015) A1ELQU Aug/Sep 10 40 Offiziell am 15.09.2015

Air Berlin I (2015) AB100A Nov 10 196 Offiziell am 10.11.2015

AVW Grund (2015) A1E8X6 Mai 11 11 Offiziell am 01.12.2015

PCC II (2015) A1K0U0  Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

Reiff Gruppe (2016) A1H3F2 Mai 11 30 Vorzeitig am 21.12.2015 zu 100%
MAG IAS (2016) A1H3EY Jan/Feb 11 50 Offiziell am 08.02.2016

Fair Value-REIT WA (2020) A13SAB Jan 15 8 Vorzeitig am 19.02.2016 zu 103%
ARISTON (2016) A1H3Q8 Mrz 11 3 Offiziell am 14.03.2016

BeA Behrens I (2016) A1H3GE Feb/Mrz 11 21 Offiziell am 15.03.2016

Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) (2016) A14J6U Mrz 15 15 Offiziell am 24.03.2016

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016

Underberg I (2016) A1H3YJ Apr 11/Jun 12 70 Offiziell am 20.04.2016

Valensina (2016) A1H3YK Apr 11/Aug 12 65 Offiziell am 28.04.2016

Mitec Automotive (2017) A1K0NJ Mrz 12 25 Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%
SeniVita Sozial (2016) A1KQ3C Mai 11 14 Offiziell am 17.05.2016

Edel I (2016) A1KQYG Mai 11 12 Offiziell am 23.05.2016

REA II (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) A13R5R Nov 14 19 Offiziell am 01.06.2016

Hallhuber (2018) A1TNHB Jun 13 30 Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%
Peach Property (2016) A1KQ8K Jul 11 47 Offiziell am 30.06.2016

FC Schalke 04 I (2019) A1ML4T Jun 12/Sep 13 21 Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%
MS Spaichingen (2016) A1KQZL Jun/Jul 11 23 Offiziell am 15.07.2016

Eyemaxx I (2016) A1K0FA Jul 11 11 Offiziell am 26.07.2016

posterXXL (2017) A1PGUT Jul 12 6 Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%
Deutsche Rohstoff I (2018) A1R07G Jul/Sep 13 16 Vorzeitig am 26.08.2016 zu 103%3

Helma II (2018) A1X3HZ Sep 13/Mrz 14 35 Vorzeitig am 20.09.2016 zu 101%
Atesteo (vorm. GIF) (2016) A1K0FF Sep 11 4 Offiziell am 20.09.2016

Karlsberg Brauerei I (2017) A1REWV Sep 12 30 Vorzeitig am 28.09.2016 zu 101%
ALBIS Leasing (2016) A1CR0X Sep 11 1 Offiziell am 04.10.2016

Procar I (2016) A1K0U4 Okt 11 12 Offiziell am 14.10.2016

Bastei Lübbe (2016) A1K016 Okt 11 30 Offiziell am 26.10.2016

Royalbeach I (2016) A1K0QA Okt 11 12 Offiziell am 28.10.2016

Porr I (2016) A1HCJJ Nov 12 50 Offiziell am 04.12.2016

Hörmann Finance I (2018) A1YCRD Nov 13 50 Vorzeitig am 05.12.2016 zu 102%
Edel II (2019) A1X3GV Mrz 14 21 Vorzeitig am 01.03.2017 zu 100%
Gesamtanzahl getilgte KMU-Anleihen 53
Reguläres Tilgungsvolumen 1.130
Vorzeitiges Tilgungsvolumen 775
Gesamtes Tilgungsvolumen 2013 bis 2017 1.904

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Ausgelaufene KMU-Anleihen im Überblick
Unternehmen2) (originärer Fälligkeitstermin) WKN Zeitraum der Platzierung Volumen in Mio. EUR1) Offizieller/Vorzeitiger Rückzahlungstermin
PCC III (2013) A1MA91 Jan 12 10 Offiziell am 01.12.2013

HelmHelma Ia I (201(2015)5) A1E8A1E8QQQQ DezDez 1010 1010 VorzVorzeitieitig amg am 0101.12 212.2013013 zu 1zu 100%00%
Nabaltec (2015) A1EWL9 Okt 10 30 Vorzeitig am 31.12.2013 zu 100%
Estavis I (2014) A1R08V Feb 13 10 Offiziell am 01.03.2014

AmadAmadeuseus VienVienna (na (20142014)) A1HJA1HJB5B5 AprApr 1313 1414 OffizOffizielliell amam 17 017.04 204.201414

Sanders I (2014) A1TNHD Mai 13 11 Offiziell am 31.05.2014

Constantin I (2015) A1EWS0 Okt 10 30 Vorzeitig am 28.08.2014 zu 100%
DürrDürr I (I (20152015)) A1EWA1EWGXGX SepSep 1010 225225 VorzVorzeitieitig amg am 28.28.09.209.2014014 zu 1zu 100%00%
DIC Asset I (2016) A1KQ1N Mai 11/Mrz 13 100 Vorzeitig am 16.10.2014 zu 100,50%
AiAir B lBerli Iin IIIII (201(2014)4) AB10AB100C0C OktOkt 11/O11/Okt 1kt 122 130130 OffiOffizi lliell am 01 101.11 201.201414

UniwU heelee s (2s ( 016)0 6) A1KQQ3636 Apr p 11 455 Vorzeitig amg a  05.11.2014 zu 102%0 %
Maritim Vertrieb I (2014) A1MLY9 Mai 12 13 Offiziell am 01.12.2014

V dVede Is I (201(2014)4) A1YCA1YCR6R6 DDez 1313 88 OffiOffizi lliell am 11 111.12 202.201414

HanseYachts I (2014) A1X3GL Dez 13 4 Offiziell am 15.12.2014

Grand City Properties (2020) A1HLGC Jul 13/Apr 14 18 Vorzeitig am 05.01.2015 zu 100%
WildWild BunBunch (ch (SenaSenatortor I) (I) (20152015)) A11QA11QJDJD Jun/Jun/SepSep 1414 1010 OffizOffizielliell amam 25 025.03 203.201515

6B47 RE Investors (2015) A1ZKC5 Jun 14 10 Offiziell am 19.06.2015

PCC I (2015) A1H3MS Apr 11 30 Offiziell am 01.07.2015

KatjKatjes Ies I (20(2016)16) A1KRA1KRBMBM JulJul 11/M11/Mrz 1rz 122 4545 VorzVorzeitieitig amg am 2020.07 207.2015015 zu 1zu 101%01%
KTG Agrar I (2015) A1ELQU Aug/Sep 10 40 Offiziell am 15.09.2015

AiAir B lBerli Iin I (20(2015)15) AB10AB100A0A NNov 1010 196196 OffiOffizi lliell am 10 110.11 201.201515

AVW Grund (2( 015)) A1E8X6 Mai 11 11 Offiziell am 01.12.2015

PCC II (2015) A1K0U0 Sep 11/Apr 12 25 Offiziell am 01.12.2015

R ifReiff Gf Gruppe (20(2016)16) A1H3A1H3F2F2 M iMai 1111 3030 VVorz itieitig am 2121.12 212.2015015 1zu 100%00%
MAG IAS (201( 6)) A1H3EY Jan/Feb 11 50 Offiziell am 08.02.2016

Fair Value-REIT WA (2020) A13SAB Jan 15 8 Vorzeitig am 19.02.2016 zu 103%
ARISARISTONTON (201(2016)6) A1H3A1H3Q8Q8 MrzMrz 1111 33 OffizOffizielliell amam 14 014.03 203.201616

BeA Behrens I (2016) A1H3GE Feb/Mrz 11 21 Offiziell am 15.03.2016

Wild Bunch (vorm. Senator Ent. II) (2016) A14J6U Mrz 15 15 Offiziell am 24.03.2016

Nordex (2016) A1H3DX Apr 11 150 Offiziell am 12.04.2016

Underberg I (2016) A1H3YJ Apr 11/Jun 12 70 Offiziell am 20.04.2016

Valensina (2016) A1H3YK Apr 11/Aug 12 65 Offiziell am 28.04.2016

Mitec Automotive (2017) A1K0NJ Mrz 12 25 Vorzeitig am 02.05.2016 zu 101%
SeniVita Sozial (2016) A1KQ3C Mai 11 14 Offiziell am 17.05.2016

Edel I (2016) A1KQYG Mai 11 12 Offiziell am 23.05.2016

REA II (vorm. Maritim Vertrieb) (2016) A13R5R Nov 14 19 Offiziell am 01.06.2016

Hallhuber (2018) A1TNHB Jun 13 30 Vorzeitig am 19.06.2016 zu 102%
Peach Property (2016) A1KQ8K Jul 11 47 Offiziell am 30.06.2016

FC Schalke 04 I (2019) A1ML4T Jun 12/Sep 13 21 Vorzeitig am 11.07.2016 zu 103%
MS Spaichingen (2016) A1KQZL Jun/Jul 11 23 Offiziell am 15.07.2016

Eyemaxx I (2016) A1K0FA Jul 11 11 Offiziell am 26.07.2016

posterXXL (2017) A1PGUT Jul 12 6 Vorzeitig am 27.07.2016 zu 102%

Ausggelaufene KMU-Anleihen im Überblick

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
Bondguide-Premium-Abonnement einsehen.

KMU-Anleihetilgungen ab 2013KMU-Anleihetilgungen ab 2013
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1) in Mio. EUR; ggf. abzgl. Tauschvolumen bei Folge-/Umtauschanleihen oder vorherige Zwischentilgungen; zzgl. letztem Zinskupon bzw. zum Kündigungstermin aufgelaufener Stückzinsen
2) Ohne Berücksichtigung insolventer KMU-Anleiheemittenten und zwischenzeitlicher Anleiherestrukturierungen (via DES)
3) Vorzeitige hälftige Kündigung Deutsche Rohstoff I 2013/18 (WKN: A1R07G), ausstehendes Restvolumen ca. 15,8 Mio. EUR
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Insolvente KMU-Anleihen und ausgefallenes Volumen

Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

Solarwatt 25 Insolvenzantrag in EV am 13.06.2012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiC Processing 80 Insolvenzantrag in EV am 18.12.2012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

Alpine 100 Insolvenzantrag im Juni/Juli 2013

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

Centrosolar 50 Insolvenzantrag in EV am 17.10.2013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

getgoods.de 60 Insolvenzantrag am 15.11.2013

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

S.A.G. 42 Insolvenzantrag in EV am 13.12.2013

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

Rena 78 Insolvenzantrag in EV am 26.03.2014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014

Mox Telecom 35 Insolvenzantrag in EV am 17.06.2014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014

Rena Lange 5 Insolvenzantrag in EV am 09.09.2014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

Golden Gate 30 Insolvenzantrag in EV am 02.10.2014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS Deutschland 50 Insolvenzantrag in EV am 29.10.2014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016

KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016

Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016

Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016

KTG Energie 50 Insolvenzantrag in EV am 27.09.2016

Gebr. Sanders 22 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2016

Laurèl 20 Insolvenzantrag in EV am 16.11.2016

GEWA 5 to 1 35 Insolvenzantrag am 18.11.2016

Karlie Group 10 Insolvenzantrag in EV am 06.12.2016

René Lezard 15 Insolvenzantrag in EV am 07.03.2017

Ausgefallenes Anleihe-Volumen 1.824
Insolvente Emittenten 37
Ausgefallene KMU-Anleihen 47

Quelle: BondGuide Research; ohne Gewähr und Anspruch auf Vollständigkeit

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick
Unternehmen Anleihe(n)-Volumen in Mio. EUR Zeitpunkt des Insolvenzantrags (ggf. in EV = Eigenverwaltung)

SIAG 12 Insolvenzantrag in EV am 19.03.2012

SolaSolarwatrwattt 2525 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1313.06 206.2012012

bkn biostrom 25 Insolvenzantrag am 13.06.2012

SiCSiC ProcProcessiessingng 8080 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1818.12 212.2012012

Solen (vorm. Payom) 28 Insolvenzantrag am 16.04.2013

AlpiAlpinene 100100 InsoInsolvenlvenzantzantragrag im Jim Juni/uni/JuliJuli 20120133

Windreich 125 Insolvenzantrag am 06.09.2013

CentCentrosorosolarlar 5050 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1717.10 210.2013013

FFK Environment 16 Insolvenzantrag am 24.10.2013

getggetgoodsoods de.de 6060 InsoInsolvenlvenzantzantragrag am 1am 15 115.11 201.20133

hkw 10 Insolvenzantrag am 10.12.2013

S AS.A.GG. 4242 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 1313.12 212.2013013

Zamek 45 Insolvenzantrag in EV am 24.02.2014

RenaRena 7878 InsoInsolvenlvenzantzantragrag in Ein EV amV am 2626.03 203.2014014

Strenesse 12 Insolvenzantrag in EV um 16.04.2014

MMox T lTelecom 3535 IInsollven tzantrag i Ein EVV am 1717.06 206.2014014

Schneekoppe 10 Insolvenzantrag in EV am 08.08.2014

RRena LLange 55 IInsollven tzantrag i Ein EVV am 0909.09 209.2014014

MIFA 25 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2014

G ldGold Gen G tate 3030 IInsollven tzantrag i Ein EVV am 0202.10 210.2014014

MT-Energie 14 Insolvenzantrag am 08.10.2014

MS DMS D teuts hlchla dnd 5050 IInsollven tzantrag i Ein EVV am 2929.10 210.2014014

Penell 5 Insolvenzantrag am 02.02.2015

MBB n.bek. Insolvenzantrag am 23.06.2015

DF Deutsche Forfait 30 Insolvenzantrag in EV am 29.09.2015

friedola 13 Insolvenzantrag am 23.12.2015

German Pellets 238 Insolvenzantrag am 10.02.2016

Steilmann 88 Insolvenzantrag am 23.03.2016

KTG Agrar 342 Insolvenzantrag in EV am 05.07.2016

Wöhrl 30 Insolvenzantrag in EV am 05.09.2016

Enterprise Holdings 49 Insolvenzantrag am 23.09.2016

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick

Die vollständige Übersicht können Sie mit dem  
Bondguide-Premium-Abonnement einsehen.

Insolvente KMU-Anleiheemittenten im Überblick

1) Ausgefallenes Gesamtvolumen insolventer KMU-Anleiheemittenten im Berichtsjahr in Mio. EUR, ohne Berücksichtigung zwischenzeitlich erfolgter Ausschüttungen/Insolvenzquoten
2) Ausgefallenes Anleihevolumen der MBB Clean Energy AG nicht bekannt
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League Tables der wichtigsten Player am Bondmarkt seit 2009

TOP 3 Kanzleien:

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Kanzlei 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Norton Rose 47 Norton Rose 26

Heuking Kühn Lüer Wojtek 31 Heuking Kühn Lüer Wojtek 18

GSK 16 GSK 10

TOP 3 Banken/Sales/Platzierung:1)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Bank/Platzierer 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Oddo Seydler 52 Oddo Seydler 31

youmex 26 Steubing 16

equinet 25 equinet, ICF, quirin je 12

TOP 3 Advisory/Corporate Finance:

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Advisor 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Conpair 17 Conpair 9

FMS 15 DICAMA 8

DICAMA 12 SCALA CF 5

TOP 3 Kommunikationsagenturen:

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Agentur 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Biallas, Better Orange je 24 Better Orange 17

IR.on 23 IR.on 12

Instinctif Partners 18 Instinctif Partners, edicto je 9

TOP 3 Technische Begleitung der Emission:2)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2009)

Begleiter 
(Anzahl der Emissionen seit 2013)

Oddo Seydler 45 Oddo Seydler 31

equinet 18 Steubing 13

quirin 16 quirin 12

1) sofern Daten vorhanden
2) Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Capital Market Partner (CMP)  

bzw. Antragsteller (AS), Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; 

m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt)

Hinweis: Berücksichtigt sind ausschließlich die in der Mastertabelle (S. 14–20)

notierten Anleihen.

Jahrespartner 2017

• www.bondguide.de • BondGuide • BondGuide-Flash •

www.bondguide.de/bondguide-partnerW
ir

 s
in

d 
B

on
dm

ar
kt

!

    BLÄTTCHEN FINANCIAL ADVISORY

BondGuide – Der Newsletter für Unternehmensanleihen

05/17 • 10. März • Seite 8

Anzeige

http://www.bondguide.de/bondguide-partner/


BONDGUIDE

MUSTER DEPOT

Yes, we care

Unverhofft kommt oft. Das BondGuide Musterdepot tut das 

Gegenteil vom dem, was erwartet wurde – aber wenigstens 

versuchen wir zu erläutern, weshalb etwas passiert und wes-

halb nicht.

Zunächst der Blick in den Rückspiegel: In der vergangenen 

Ausgabe hatten wir die Privatbrauerei Jacob Stauder neu 

aufgenommen sowie Alfmeier und DIC Asset um jeweils 

5.000 nominal aufgestockt. Die Aufnahmekurse sind in den 

Durchschnittskursen eingerechnet und hoffentlich ist alles 

korrekt. Beide Letzteren sind damit übergewichtet.

Übersicht – BondGuide Musterdepot

Startkapital KW 32/2011 100.000 EUR

Wertpapiere 128.520 EUR

Liquidität 16.663 EUR

Gesamtwert 145.183 EUR

Wertänderung total 45.183 EUR

seit Auflage August 2011 +45,2%

seit Jahresbeginn: +6,0%

JACOB STAUDER IHS 22 (WKN: A161L0)

Quelle: BondGuide

BondGuide Musterdepot

Anleihe
(Laufzeit)

Branche
WKN

Kauf-
wert*

Nomi-
nale*

Kaufdatum Kauf-
kurs

Kupon Zins-
erträge

bis dato*

Kurs 
aktuell

derzeitiger
Wert*

Depot-
anteil

Gesamt-
veränderung

seit Kauf

# Wochen
im Depot

Risiko-
einschät-

zung**

gamigo 
(2016/18)

Gaming 
A1T NJY

7.775 10.000 12/2014, 
09/2015

77,75 8,50% 1.537 104,50 10.450 7,2% +54,2% 97 A-

Homann 
(2017)

Holzwerkstoffe 
A1R 0VD

7.253 10.000 02/2016, 07/2016, 
09/2016

72,53 7,00% 704 98,00 9.800 6,8% +44,8% 56 B+

HanseYachts II 
(2019)

Yachten 
A11 QHZ

4.413 5.000 16.10.14 88,25 8,00% 954 100,00 5.000 3,4% +34,9% 124 B+

VST Building 
(2019)

Baustoffe 
A1H PZD

11.187 15.000 04/2016, 08/2016, 
09/2016

74,58 8,50% 887 94,00 14.100 9,7% +34,0% 44 B+

S.A.G. Solarstrom II  #
(2017) 

Energiedienstleistung 
A1K 0K5

3.263 5.000 23.03.12 65,25 7,50% 2.603 30,50 1.525 1,1% +26,5% 257 B

Eyemaxx RE V
(2021)

Immobilien 
A2A AKQ

4.563 5.000 05.08.16 91,25 7,00% 202 104,00 5.200 3,6% +18,4% 30 A-

Volkswagen 
(2030/49)

Automobile 
A1Z YTK

8.238 10.000 01/2016, 
05/2016

82,38 3,50% 320 93,70 9.370 6,5% +17,6% 47,5 A-

Neue ZWL II 
(2021)

Automotive 
A13 SAD

4.050 5.000 08.07.16 81,00 7,50% 245 86,50 4.325 3,0% +12,8% 34 B

Ferratum I 
(2018)

Finanz-Dienstlstgn 
A1X 3VZ

5.325 5.000 17.04.15 106,50 8,00% 754 104,50 5.225 3,6% +12,3% 98 B+

Alfmeier 
(2017/18)

Maschinenbau 
A1X 3MA

16.125 15.000 27.06.14 107,50 7,50% 2.047 105,00 15.750 10,8% +10,4% 141 A

4 finance 
(2021)

Finanz-Dienstlstgn 
A18 1ZP

15.194 15.000 10/2016, 
01/2017

101,29 11,25% 532 106,00 15.900 11,0% +8,2% 20 A-

DIC Asset III 
(2019)

Immobilien 
A12 T64

15.650 15.000 26.06.15 104,33 4,63% 792 106,25 15.938 11,0% +6,9% 88 A

publity WA 
(2020)

Immobilien 
A16 9GM

9.870 10.000 13.05.16 98,70 3,50% 283 100,25 10.025 6,9% +4,4% 42 A-

Jacob Stauder II 
(2022)

Privatbrauerei 
A16 1L0

5.125 5.000 24.02.17 102,50 6,50% 13 106,00 5.300 3,7% +3,7% 2 A-

Scholz 
(2019)

Recycling 
A1M LSS

1.548 5.000 16.09.16 30,95 0,00% 0 12,25 613 0,4% -60,4% 24 C

Gesamt 119.576 11.872 128.520 88,5%

Durchschnitt 6,6% +15,2% 73,6

*) in EUR

**) Volatilitätseinschätzung by BondGuide von A+ (niedrigstes) bis C-. Veränderungen grün (besser) bzw. rot (schlechter).

#) Hinweis auf möglichen Interessenkonflikt
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Nun hatten wir ja aufgerufen, für diese Ausgabe eine unserer 

sieben Untergewichtungen auf Normal aufzustocken, und 

mehrere Leser hatten hier gute Begründungen gemailt. Fast 

überall sind die Kurse davon gelaufen, und ich hoffe mal 

nicht, dass dies auf Forward Trading zurückzuführen ist. Das 

wäre erstens nicht okay und zweitens tun wir das Gegenteil – 

einstweilen:

Wir verkleinern Homann Holzwerkstoffe um ein Drittel auf 

eine Normalposition. 

Spezifische Gründe hierfür liegen nicht vor – wir schaffen aller-

dings ein wenig mehr Pufferliquidität für Neues in der Zukunft. 

Behalten Sie auch im Hinterkopf, dass Homann in diesem 

Jahr noch ausläuft und eine Folgeanleihe weniger wahr-

scheinlich ist als eine Kombination aus Schuldschein plus 

erwei terter Bankenlinien. Daher wird sich diese Position ohne-

hin Richtung Jahresende erübrigen.

Nun gut, warum haben wir also was nicht aufgestockt? In 

 Frage kamen HanseYachts, Eyemaxx Real Estate, NZWL, 

Die Performance des Musterdepots spricht Bände. Wir haben 

gar nichts Absonderliches gemacht, aber doch liegt das 

 Musterdepot seit Jahreswechsel – zugegeben, ein beliebiges 

Datum – rund 6% im Plus. Das ist nicht normal und wir kön-

nen es auch nicht mit 6 multiplizieren, um die voraussichtliche 

Jahresperformance auszurechnen.

Ausblick

Also bleiben Sie bitte nüchtern, wie wir es ebenfalls halten – es 

werden auch wieder Rückschläge kommen, so viel ist sicher. 

Laufen Sie nicht abgefahrenen Kursen blind hinterher und 

 nutzen Sie Marktsituationen, um Ihr eigenes Depot nach den 

Regeln der Kunst zu optimieren. Weg mit Verlustbringern, von 

denen man die Nase voll hat: Und nicht umsonst spricht man 

von Frühlingsputz, passend zu dieser Jahreszeit. 

Falko Bozicevic
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Quelle: BondGuide

Performance des BondGuide Musterdepots seit Start

HOMANN HOLZW IHS.12/17 (WKN: A1R0VD)

Quelle: BondGuide

Gute Argumente hin oder her: Die Kurse sind einfach auf und davon.

Foto: © Ardijatree/www.fotolia.com

Ferratum und Jacob Stauder. Und schließlich eine Über-

gewichtung von gamigo oder Volkswagen.

Zur Wochenmitte, also wenn diese Zeilen hier geschrieben 

werden, hatten sich leider alle bisherigen Ideen bereits wie-

der in Luft aufgelöst. Denn HanseYachts, Eyemaxx, NZWL, 

Stauder, gamigo und Volkswagen notieren allesamt auf 

 Mehrmonats-Höchstständen. Ferratum hingegen möchten 

wir ungernst aufstocken, da Branchen-Peer 4finance schon 

übergewichtet ist im Depot. Mit anderen Worten: Die Kurse 

sind schlicht und einfach weggelaufen. Also genau, was ich 

BondGuide-Lesern seit Jahreswechsel zu verklickern versu-

che. Was war doch gleich der letzte Skandal im Bereich KMU-

Anleihen (?) Genau: Da muss man erst einmal googeln.
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eterna Mode: Anschlussanleihe vergriffen!

Der Hemden- und Blusenspezialist bringt seine 7,75%-An-

schlussanleihe 2017/22 über 25 Mio. EUR erfolgreich am 

Bondmarkt unter. Damit ist die Refinanzierung der umlaufen-

den 8%-Altanleihe 2012/17 über Folge-Bond und zuvor ver-

einbartem 33-Mio.-EUR-Schuldschein vorzeitig in Sack und 

Tüte.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Mission accomplished: Folge-Bond & Schuldscheindarlehen sichern Anschlussfinanzie-

rung von eterna. Foto: © eterna Mode Holding GmbH

Hamburg und Hannover eröffnen Schuldscheinbörse

Die BÖAG Börsen AG startet mit der „Schuldscheinbörse 

Deutschland“ einen neuen außerbörslichen Sekundärmarkt 

für Schuldscheindarlehen. Mit der neuen Plattform erweitert 

die Trägergesellschaft der Börsen Hamburg und Hannover ihr 

Angebot.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Start frei! – BÖAG startet außerbörsliche Schuldscheinplattform für institutionelle Inves-

toren. Foto: © BÖAG Börsen AG

Wacker Neuson: neuer Schuldschein ausgegraben

Der Baugeräte- und Kompaktmaschinenhersteller gräbt erfolg-

reich neue Investorengelder aus: Hierfür wurde ein weiteres 

Schuldscheindarlehen 2017/22 über 125 Mio. EUR zu zins-

günstigen Konditionen platziert – um einen vorherigen 

Schuldschein von 2012 teilweise zu refinanzieren.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Wacker Neuson baggert Investoren an und gräbt dabei einen neuen 125-Mio.-EUR-

Schuldschein aus. Foto: © Wacker Neuson SE

DEMIRE baut an: Schuldschein verlängert

Der Immobilieninvestor mit Fokus auf Gewerbeobjekte in 

 mittelgroßen Städten und Randlagen von Ballungsgebieten 

verlängert frühzeitig ein originär 2019 fälliges Schuldschein-

darlehen bis 2022 – zusätzlich verbesserte Zinskonditionen 

gab’s indes obendrauf.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Erfolgreicher Anbau: DEMIRE prolongiert Schuldschein und reduziert Zinskosten von 5 auf 

4% p.a. Foto: © KB3/www.fotolia.com

NEWS 

zu aktuellen und 

gelisteten 

Bond-Emissionen
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Fusion von Deutscher Börse und LSE vor dem Aus

Die angepeilte Fusion mit der London Stock Exchange (LSE) 

droht abermals zu scheitern: Zuletzt hatte die EU beide 

Fusions partner aufgefordert, die Veräußerung einer LSE-

Tochter zuzusagen, um die fusionskontrollrechtliche Frei gabe 

sicherzustellen. Allerdings weigern sich die Londoner die von 

der EU gestellte Vorbedingung zu erfüllen.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

LSE lässt EU-Bedingung platzen. Ist damit der gefühlt x-te Fusionsanlauf schon wieder 

vom Tisch? Foto: © Klaus Eppele/www.fotolia.com

Deutsche Bildung: Zweitanleihe ausplatziert

Der Studentenförderer hat die über sein Emissionsvehikel 

bege bene Zweitanleihe endlich vollständig platziert. Damit ist 

das angepeilte Zielvolumen von 10 Mio. EUR der im Juni 

2016 emittierten 4%-Schuldverschreibung 2016/26 end gültig 

im Sack – Anleihe Nr. 3 sei übrigens auch bereits in Planung.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Deutsche Bildung: Unterstützung für talentierte Studenten dank gefülltem Anleihe-

Fördertopf. Foto: © Tatjana Balzer/www.fotolia.com
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KSW Immobilien: neuer Käufer für  

„Kosmos-Ensemble“

Der Immobilienprojektierer hat das Leipziger Hotel-Restau-

rantprojekt an ein namhaftes Family Office veräußert. Der 

frühe re Kaufvertrag mit Patrizia Immobilien sei zuvor ein-

vernehmlich aufgehoben worden. Steht nun die vorzeitige 

Kündigung der Projektanleihe an?

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Vorzeitige Ablösung? Nach dem Deal steht der 25-Mio.-EUR-KSW-Bond 2014/19 auf 

dem Prüfstand. Foto: © KSW Immobilien GmbH & Co. KG

SNP: Schuldschein „sticht“ Unternehmensanleihe

Wie Ende November 2016 angekündigt, wird sich der Soft-

waredienstleister mit neuem, zinsgünstigem Fremdkapital 

eindecken. Hierfür wird ein neues Schuldscheindarlehen über 

40 Mio. EUR ausgereicht und zugleich die im März 2015 emit-

tierte 6,25%-Anleihe 2015/20 über 10 Mio. EUR vorzeitig 

abge löst.

>>Den vollständigen Beitrag finden Sie auf bondguide.de

Quid pro quo: SNP begibt neuen Schuldschein und stellt dafür die Altanleihe zum 27. 

März 2017 fällig. Foto: © SNP Schneider-Neureither & Partner AG
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Notierte Mittelstandsanleihen im Überblick

Unternehmen

(Laufzeit)
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WKN
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Platzierung
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Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Kurs 
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Rendite 

p.a.
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Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

Rickmers 

(2018)

Logistik 

A1TNA3

Jun/Nov 13 & 

Mrz/Nov 14

Prime 

Standard

275 ja 8,88% C8) 

(CR)

16,32 338,5% Oddo Seydler Bank *

More & More 

(2018)

Modehändler 

A1TND4 

Jun 13/Feb 14 FV S 10 ja 8,13% CC9) 

(CR)

40,00 129,5% quirin bank *

Peine 

(2018)

Modehändler 

A1TNFX

Jun/Jul 13 FV S 4 nein 8,00% C9) 

(CR)

40,00 114,9% quirin Bank *

Alno 

(2018)

Küchenmöbel 

A1R1BR

Apr 13 FV FRA 45 ja 8,50% CC3)8) 

(SR)

45,00 112,2% Oddo Seydler Bank *

Scholz 

(2019)

Recycling 

A1MLSS

Feb 12/Feb 13 FV FRA 6 ja 0,00% SD8) 

(EH)

12,81 107,3% Oddo Seydler Bank (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

Beate Uhse 

(2019)

Erotikartikel 

A12T1W

Jul 14 FV FRA 30 ja 7,75% BB-9) 

(EH)

25,00 101,5% Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

Smart Solutions (vorm. Sympatex) 

(2018)

Funktionstextilien 

A1X3MS

Dez 13 FV FRA 13 ja 8,00% CCC9) 

(CR)

47,50 67,3% Oddo Seydler Bank *

Travel24 

(2017)

Online-Reisen 

A1PGRG

Sep 12 FV FRA 21 nein 7,50% 79,00 65,3% Acon Actienbank *

3W Power II 

(2019)

Energie 

A1ZJZB

Aug 14 FV FRA 45 ja 8,00% 44,00 60,2% Oddo Seydler Bank *

Herbawi 

(2019)

Modehändler 

A12T6J

Okt 14 FV FRA 1 nein 7,75% B+3)9) 

(Feri)

42,00 56,2% DICAMA *

Sanha 

(2018)

Heizung & Sanitär 

A1TNA7

Mai 13/Jan 14 FV FRA 38 ja 7,75% B8) 

(CR)

64,02 54,3% equinet Bank *

3W Power WA 

(2020)

Energie 

A1Z9U5

Nov 15 FV FRA 14 ja 5,50% 51,00 28,7% Oddo Seydler Bank *

Minaya Capital WA 

(2018)

Beteiligungen 

A1X3H1

Aug 13 PM DÜS (C) 3 ja 7,00% 82,50 22,8% Acontienbank **

Air Berlin V 

(2019)

Logistik 

AB100N

Mai 14 FV FRA 82 ja 5,63% 75,00 21,5% *

SeniVita Soz. GS 

(2019/unbegr.)

Pflegeeinrichtungen 

A1XFUZ

Mai 14 FV FRA 22 nein 8,00% B+8) 

(CR)

79,00 20,4% ICF, Blättchen FA **

Stern Immobilien 

(2018)

Immobilien 

A1TM8Z

Mai 13 FV FRA & 

m:access

17 nein 6,25% BBB-3)8) 

(SR)

88,20 17,9% Dero Bank11) **

Schneekoppe 

(2020)

Ernährung 

A1EWHX

Sep 10 FV DÜS 1 ja 3,50% 66,02 17,0% Schnigge *

Metalcorp 

(2018)

Metallhändler 

A1HLTD

Jun 13/Mai 14 FV FRA 31 ja 8,75% BB8) 

(CR)

91,42 16,5% Schnigge (AS), DICAMA (LP) **

SeniVita Social WA 

(2020)

Pflegeeinrichtungen 

A13SHL

Mai 15 FV FRA 45 nein 6,50% BB3)8) 

(EH)

79,00 15,3% ICF **

eno energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1H3V5

Jun 11 PM DÜS (C) 10 nein 7,38% D9) 

(CR)

93,20 14,7% GBC, Bankhaus Neelmeyer **

Air Berlin IV 

(2019)

Logistik 

AB100L

Mai 14 FV FRA 170 ja 6,75% 87,14 14,2% *

Cloud No. 7 

(2017)

Immobilien 

A1TNGG

Jun/Jul 13 Bondm 30 ja 6,00% BBB3)8) 

(CR)

97,82 13,2% Blättchen FA ****

Golfino I 

(2017)

Golfausstatter 

A1MA9E

Mrz 12 FV FRA 10 ja 7,25% B+8) 

(CR)

99,55 13,1% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

**

Solar8 Energy 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1H3F8

Mrz/Apr 11 FV DÜS 10 ja 3,00% BB-9) 

(CR)

70,00 12,9% *

Neue ZWL Zahnradwerk II 

(2021)

Automotive 

A13SAD

Feb 15 FV FRA 25 ja 7,50% B8) 

(CR)

85,25 12,4% Steubing (AS), DICAMA (LP) **
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VST Building Tech. 

(2019)

Bautechnologie 

A1HPZD

Sep/Okt 13 FV FRA 6 nein 8,50% CCC8) 

(CR)

92,45 12,0% Dero Bank11) ***

Ekosem I 

(2021)

Agrarunternehmen 

A1MLSJ

Mrz 12 Bondm 50 ja 8,75% CCC8) 

(CR)

90,15 11,9% Fion **

Ekosem II 

(2022)

Agrarunternehmen 

A1R0RZ

Nov 12/Okt 13 Bondm 78 ja 8,50% CCC8) 

(CR)

88,25 11,4% Fion **

Singulus II 

(2021)

Maschinenbau 

A2AA5H

Jul 16 FV FRA 12 ja 3,00% 86,50 11,4% Oddo Seydler Bank **

Air Berlin II 

(2018)

Logistik 

AB100B

Apr 11/Jan 14 Bondm 225 ja 8,25% 97,30 11,2% *

BDT Automation 

(2017)

Technologie 

A1PGQL

Sep/Okt 12 FV FRA 16 nein 8,13% CCC8) 

(CR)

98,50 10,7% Oddo Seydler Bank (AS), 

DICAMA (LP)

*

Neue ZWL Zahnradwerk I 

(2019)

Automotive 

A1YC1F

Feb 14 FV FRA 25 ja 7,50% B8) 

(CR)

95,00 10,4% Steubing (AS), DICAMA (LP) **

Homann 

(2017)

Holzwerkstoffe 

A1R0VD

Dez 12/Jun 13 

& Mai 14

Prime 

Standard

100 ja 7,00% B+8) 

(CR)

97,60 10,3% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

***

FCR Immobilien I 

(2019)

Immobilien 

A1YC5F

Okt 14 FV FRA 5 nein 8% 

+ Bonus

108,52 10,0% Eigenemission ****

Timeless Homes 

(2020)

Immobilien 

A1R09H

Jun 13 PM DÜS (C) 10 n.bek. 9,00% 98,10 10,0% Schnigge *

4finance 

(2021)

Finanzdienstleister 

A181ZP

Mai 16 Prime 

Standard

150 ja 11,25% B+3) 

(S&P)

105,50 9,8% Wallich & Matthes, 

Dero Bank11)

****

Photon Energy 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1HELE

Mrz 13 FV FRA 5 nein 8,00% BB-9) 

(CR)

99,50 8,7% Eigenemission ***

DEWB 

(2019)

Industriebeteiligungen 

A11QF7

Apr 14 FV FRA 10 ja 6,00% 96,00 8,1% Oddo Seydler Bank ***

Hahn-Immobilien 

(2017)

Immobilien 

A1EWNF

Sep 12 FV FRA 20 ja 6,25% BBB-3)9) 

(SR)

99,13 8,0% Schnigge ***

HanseYachts II 

(2019)

Boots- und Yachtbau 

A11QHZ

Mai 14 FV FRA 13 nein 8,00% 100,45 7,7% Steubing ***

Golfino II 

(2023)

Golfausstatter 

A2BPVE

Nov 16 FV FRA 3 nein 8,00% B+8) 

(CR)

101,55 7,7% quirin bank, DICAMA (LP) **

mybet Holding WA 

(2020)

Beteiligungen 

A1X3GJ

Dez 15 FV FRA 2 ja 6,25% 96,00 7,6% Oddo Seydler Bank **

Royalbeach II 

(2020)

Sportartikel 

A161LJ

Nov 15 m:access 3 nein 7,38% B-8) 

(CR)

99,50 7,5% Acon Actienbank **

Eyemaxx IV 

(2020)

Immobilien 

A12T37

Sep 14 FV FRA 19 nein 8,00% BB8) 

(CR)

101,50 7,4% ICF ***

eterna Mode II 

(2022)

Modehändler 

A2E4XE

Mrz 17 FV FRA 25 ja 7,75% B+8) 

(CR)

102,55 7,1% ICF ***

FCR Immobilien II 

(2021)

Immobilien 

A2BPUC

Okt 16 FV FRA 3 nein 7,10% 99,92 7,1% Eigenemission ***

Accentro (vorm. Estavis) 

(2018)

Immobilien 

A1X3Q9

Nov 13 FV FRA 10 nein 9,25% 103,25 7,1% Oddo Seydler Bank ***

JDC Pool 

(2020)

Finanzdienstleister 

A14J9D

Mai/Jun 15 FV FRA 15 ja 6,00% 97,00 7,1% Steubing ***

Eyemaxx III 

(2019)

Immobilien 

A1TM2T

Mrz 13 FV FRA 11 ja 7,88% BB8) 

(CR)

101,89 6,9% Dero Bank11) ***
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Vedes II 

(2019)

Spiele & Freizeit 

A11QJA

Jun 14 FV FRA 20 ja 7,13% B+3) 

(SR)

100,50 6,8% Steubing ***

BeA Behrens II 

(2020)

Befestigungstechnik 

A161Y5

Nov 15 Scale15) 22 nein 7,75% B+8) 

(EH)

105,00 6,3% quirin bank ***

Prokon 

(2030)

Erneuerbare Energien 

A2AASM

Jul 16 FV HH 410 nein 3,50% BBB-3) 

(EH)

76,66 6,1% M.M. Warburg ***

Energiekontor I 

(2021)

Erneuerbare Energien 

A1K0M2

Sep 11 FV FRA 8 ja 6,00% 100,00 6,0% *

Eyemaxx V 

(2021)

Immobilien 

A2AAKQ

Mrz 16 FV FRA 20 nein 7,00% BBB-3)8) 

(CR)

104,00 5,9% Small & Mid Cap IB ****

Energiekontor II 

(2018/22)

Erneuerbare Energien 

A1MLW0

Jul 12 FV FRA 11 ja 6,00% 102,25 5,8% ***

Euroboden 

(2018)

Immobilien 

A1RE8B

Jul 13 PM DÜS (C) 6 nein 7,38% BB-3)8) 

(SR)

101,95 5,8% SCALA CF ***

gamigo 

(2018)

Online-Spiele 

A1TNJY

Jun 13 FV FRA 5 nein 8,50% B+9) 

(CR)

103,50 5,7% Kochbank (AS), GBC (LP) ***

BioEnergie Taufkirchen 

(2020)

Energieversorger 

A1TNHC

Jul 13 m:access 15 ja 6,50% BBB-3)8) 

(SR)

103,20 5,4% GCI Management Consulting ****

Ferratum I 

(2018)

Finanzdienstleister 

A1X3VZ

Okt 13 Scale15) 25 ja 8,00% BBB+3)8) 

(CR)

103,85 5,4% ICF ****

KSW Immobilien 

(2019)

Immobilien 

A12UAA

Okt 14/Jun 15 FV FRA 25 ja 6,50% BBB3)8) 

(CR)

103,10 5,2% ICF (AS), FMS (LP) ****

IPSAK 

(2019)

Immobilien 

A1RFBP

Nov 12 Bondm 30 ja 6,75% BBB3)8) 

(SR)

104,00 5,1% Rödl & Partner ****

DEMIRE 

(2019)

Immobilien 

A12T13

Sep 14/Mrz 

15

FV FRA 100 ja 7,50% 105,83 5,0% Oddo Seydler Bank ***

Ferratum II 

(2019)

Finanzdienstleister 

A2AAR2

Jun 16 Scale15) 25 nein 4,88% BBB+8) 

(CR)

99,80 5,0% ICF ****

Stauder II 

(2022)

Bierbrauerei 

A161L0

Jun 15 FV FRA 10 ja 6,50% B+8) 

(CR)

107,00 4,9% ICF ***

Seidensticker 

(2018)

Bekleidung 

A1K0SE

Mrz 12 PM DÜS (C) 30 ja 7,25% B+9) 

(CR)

102,24 4,9% Schnigge ***

Adler Real Estate II 

(2019)

Immobilien 

A11QF0

Mrz/Jul 14, 

Jan 15

Prime 

Standard

130 ja 6,00% BB- 

(S&P)

102,50 4,7% Oddo Seydler Bank ***

Deutsche Rohstoff II 

(2021)

Rohstoffe 

A2AA05

Jul 16 Scale15) 51 nein 5,63% BB+8) 

(CR)

104,00 4,6% ICF ***

Constantin II 

(2018)

Medien & Sport 

A1R07C

Apr 13 FV FRA 65 ja 7,00% 102,60 4,5% Oddo Seydler Bank ***

ETL Freund & Partner II 

(2024)

Finanzdienstleistung 

A2BPCH

Dez 16 FV MUC 25 ja 6,00% BBB- 

(EH)

108,50 4,5% Eigenemission ***

DSWB II 

(2023)

Studentenwohnheime 

A181TF

Jun 16 FV FRA 64 ja 4,50% 100,00 4,5% equinet Bank ***

IPM 

(2018)

Immobilien 

A1X3NK

Okt 13 FV S & FRA 15 ja 5,00% 100,90 4,4% Oddo Seydler Bank ***

eterna Mode I 

(2017)

Modehändler 

A1REXA

Sep 12/Jun 13 Bondm 53 ja 8,00% B+8) 

(CR)

102,00 4,4% Fion *

PORR Hybr. 

(2022/unbegr.)

Baudienstleister 

A19CTJ

Feb 17 FV Wien 125 ja 5,50% 104,98 4,4% HSBC ***

REA III (vorm. Maritim Vertrieb) 

(2020)

Beteiligungen 

A1683U

Dez 15 FV HH 50 n.bek. 3,75% 98,00 4,3% Eigenemission **

Alfmeier Präzision 

(2018)

Automotive 

A1X3MA

Okt 13 FV FRA 30 ja 7,50% BB8) 

(CR)

104,90 4,3% Steubing (AS), DICAMA (LP) ***
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Lang & Cie RE 

(2018)

Immobilien 

A161YX

Aug 15 FV FRA 15 ja 6,88% 103,80 4,2% ICF ***

Procar II 

(2019)

Autohandel 

A13SLE

Dez 14 FV DÜS 10 ja 7,25% BB9) 

(CR)

108,00 4,1% Schnigge ***

PNE Wind 

(2018)

Erneuerbare Energien 

A1R074

Mai/Sep 13 Prime 

Standard

100 ja 8,00% BB-8) 

(CR)

104,92 3,9% M.M. Warburg (AS), 

Oddo Seydler Bank

***

Dt. Bildung SF II 

(2026)

Studiendarlehen 

A2AAVM

Jun 16 PM DÜS (C) 10 ja 4,00% 101,05 3,9% Small & Mid Cap IB ***

Eyemaxx II 

(2017)

Immobilien 

A1MLWH

Apr 12 FV FRA 12 nein 7,75% BBB-3)8) 

(CR)

102,50 3,8% Dero Bank11) ****

Underberg II 

(2021)

Spirituosen 

A11QR1

Jul 14 FV FRA 30 ja 6,13% B+8) 

(CR)

109,50 3,7% Oddo Seydler Bank ***

Katjes II 

(2020)

Beteiligungen 

A161F9

Mai 15 FV DÜS & 

FRA 

60 ja 5,50% BB9) 

(CR)

105,75 3,5% Bankhaus Lampe (AS), 

IKB (LP)

***

Deutsche Rohstoff I 

(2018)

Rohstoffe 

A1R07G

Jul/Sep 13 FV FRA 16 nein 8,00% BB+8) 

(CR)

105,82 3,5% ICF ***

Sanochemia 

(2017)

Pharmazie 

A1G7JQ

Aug 12 FV FRA 7 nein 7,75% B8) 

(CR)

101,68 3,5% Lang & Schwarz ***

publity WA 

(2020)

Immobilien 

A169GM

Nov & Dez 15 FV FRA 30 nein 3,50% 100,00 3,5% quirin bank ***

Underberg III 

(2020)

Spirituosen 

A13SHW

Jul 15 FV FRA 30 ja 5,38% B+8) 

(CR)

106,50 3,3% Oddo Seydler Bank ***

UBM Development I 

(2019)

Immobilien 

A1ZKZE

Jul/Dez 14, 

Mrz 15

Scale15) & 

FV Wien

200 ja 4,88% 103,50 3,3% IKB, 

Steubing & quirin (Aufstockung)

***

Hörmann Finance II 

(2021)

Automotive 

A2AAZG

Nov 16 Scale15) 30 ja 4,50% BB8) 

(EH)

105,32 3,3% equinet Bank (AS), IKB (LP) ***

ETL Freund & Partner I 

(2017)

Finanzdienstleistung 

A1EV8U

Dez 10/Feb 13 FV S 8 ja 7,50% BBB- 

(EH)

103,00 3,2% FMS, equinet Bank ***

UBM Development II 

(2020)

Immobilien 

A18UQM

Dez 15 Scale15) & FV 

Wien

75 ja 4,25% 103,69 3,2% quirin bank ***

Adler Real Estate III 

(2020)

Immobilien 

A14J3Z

Apr/Okt 15 Prime 

Standard

350 ja 4,75% BB- 

(S&P)

105,45 2,9% Oddo Seydler Bank ***

FC Schalke 04 III 

(2023)

Fußballverein 

A2AA04

Jun 16 Scale15) 34 ja 5,00% BB-8) 

(CR)

112,24 2,9% equinet Bank ***

SG Witten/Herdecke 

(2024)

Studiendarlehen 

A12UD9

Nov 14 PM DÜS (B) 8 ja 3,60% 106,00 2,7% SCALA CF **

paragon 

(2018)

Automotive 

A1TND9

Jun 13/Mrz 14 FV FRA 13 ja 7,25% BB+9) 

(CR)

105,96 2,6% Oddo Seydler Bank **

Karlsberg Brauerei II 

(2021)

Bierbrauerei 

A2AATX

Apr 16 Scale15) 40 ja 5,25% BB8) 

(CR)

110,90 2,4% Bankhaus Lampe (AS), 

IKB (LP)

***

Deutsche Börse III 

(2041)

Börsenbetreiber 

A161W6

Aug 15 Prime 

Standard

600 ja 2,75% AA 

(S&P)

105,53 2,4% Deutsche Bank (AS), BNP, 

Goldman Sachs, Morgan Stanley

***

SNP 

(2020)

Firmensoftware 

A14J6N

Mrz 15 FV FRA 10 ja 6,25% 103,23 2,4% youmex *

Underberg IV 

(2018)

Spirituosen 

A168Z3

Dez 15 FV FRA 20 ja 5,00% B+8) 

(CR)

104,42 2,4% Oddo Seydler Bank **

Adler Real Estate I 

(2018)

Immobilien 

A1R1A4

Mrz/Apr 13 FV FRA 35 ja 8,75% BB- 

(S&P)

106,85 2,2% Oddo Seydler Bank ***
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Unternehmen

(Laufzeit)

Branche

WKN

Zeitraum der 

Platzierung

Plattform1) (Ziel-) 

Volumen in 

Mio. EUR

Voll-

platziert

Kupon Rating 

(Rating-

agentur)6)

Kurs 

aktuell

Rendite 

p.a.

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

DSWB I 

(2020)

Studentenwohnheime 

A1ZW6U

Jun/Nov 15 FV FRA 77 nein 4,68% BBB3)9) 

(CR)

108,00 2,1% IKB, equinet Bank, 

BankM (Co-Lead)

***

FC Schalke 04 II 

(2021)

Fußballverein 

A2AA03

Jun 16 FV FRA 16 ja 4,25% BB-8) 

(CR)

109,23 2,0% equinet Bank ***

Stauder I 

(2017)

Bierbrauerei 

A1RE7P

Nov 12 FV FRA 10 ja 7,50% B+8) 

(CR)

103,86 1,9% Oddo Seydler Bank (AS), 

Conpair (LP)

**

DIC Asset III 

(2019)

Immobilien 

A12T64

Sep 14/Apr 15 Prime 

Standard

175 ja 4,63% 106,52 1,9% Bankhaus Lampe (AS), 

Oddo Seydler Bank (LP)

***

DIC Asset II 

(2018)

Immobilien 

A1TNJ2

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

100 ja 5,75% 105,00 1,9% Baader Bank ***

ATON Finance 

(2018)

Industriebeteiligungen 

A1YCQ4

Nov 13 Prime 

Standard

200 ja 3,88% 103,27 1,9% Deutsche Bank ***

TAG Immobilien II 

(2020)

Immobilien 

A12T10

Jun 14 Prime 

Standard

125 ja 3,75% 106,10 1,9% Oddo Seydler Bank ***

Berentzen 

(2017)

Spirituosen 

A1RE1V

Okt 12 FV FRA 50 ja 6,50% 103,00 1,5% Oddo Seydler Bank **

S&T 

(2018)

IT-Dienstleister 

A1HJLL

Mai 13 FV FRA 15 ja 7,25% BBB-9) 

(CR)

106,75 1,5% Oddo Seydler Bank **

TAG Immobilien I 

(2018)

Immobilien 

A1TNFU

Jul 13/Feb 14 Prime 

Standard

310 ja 5,13% 105,06 1,5% Oddo Seydler Bank **

PORR II 

(2018)

Baudienstleister 

A1HSNV

Nov 13 FV FRA 50 ja 6,25% 108,42 1,3% Steubing **

Dürr II 

(2021)

Automobilzulieferer 

A1YC44

Mrz 14 FV FRA 300 ja 2,88% 107,93 0,9% Deutsche Bank, HSBC *

SAF-Holland 

(2018)

Automobilzulieferer 

A1HA97

Okt 12 Prime 

Standard

75 ja 7,00% BBB8) 

(EH)

106,97 0,8% IKB *

Deutsche Börse IV 

(2025)

Börsenbetreiber 

A1684V

Okt 15 Prime 

Standard

500 ja 1,63% AA 

(S&P)

107,84 0,7% Goldman Sachs, 

J.P. Morgan (AS), UBS

*

MTU 

(2017)

Technologie 

A1PGW5

Jun 12 Prime 

Standard

250 ja 3,00% Baa33) 

(Moody's)

100,77 0,4% Oddo Seydler Bank *

RWE 

(2021)

Energiedienstleister 

A0T6L6

Feb 09 Prime 

Standard

1.000 ja 6,50% BBB8) 

(S&P)

127,50 0,2% Oddo Seydler Bank *

Deutsche Börse I 

(2022)

Börsenbetreiber 

A1RE1W

Okt 12 Prime 

Standard

600 ja 2,38% AA 

(S&P)

112,05 0,2% Deutsche Bank, BNP, Citi *

Eyemaxx WA 

(2019)

Immobilien 

A2BPCQ

Dez 16 FV MUC 4 ja 4,50% BB8) 

(CR)

112,53 0,0% GBC *

Deutsche Börse II 

(2018)

Börsenbetreiber 

A1R1BC

Mrz 13 Prime 

Standard

600 ja 1,13% AA 

(S&P)

101,39 -0,2% Commerzbank, DZ Bank, 

JP Morgan

*

HPI WA 

(2024/unbegr.)

Industriedienstleister 

A1MA90

Dez 11/Okt 13 FV FRA 6 ja 3,50% 5,00 n.ber. Süddeutsche Aktienbank *

Identec 

(2017)

RFID-Technologie 

A1G82U

Okt 12 FV HH-H 25 nein 7,5%

+ Bonus

n.bek. n.ber. FMS *

René Lezard 

(2017)

Modehändler 

A1PGQR

Nov 12 FV FRA 15 ja 7,25% CCC9) 

(CR)

17,00 in Insolvenz Schnigge (AS), UBJ (LP) *

Karlie Group 

(2021)

Heimtierbedarf 

A1TNG9

Jun 13 FV FRA 10 nein 5,00% D8) 

(SR)

3,20 in Insolvenz Viscardi (AS), 

Blättchen & Partner (LP)

*

GEWA 5 to 1 

(2018)

Immobilien 

A1YC7Y

Mrz 14 FV FRA 35 ja 6,50% BBB3)9) 

(CR)

38,02 in Insolvenz equinet Bank (AS), FMS (LP) *

Laurèl 

(2017)

Damenbekleidung 

A1RE5T

Okt 12 FV FRA 20 ja 7,13% CCC9) 

(CR)

5,80 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Sanders II 

(2018)

Bettenzubehör 

A1X3MD

Okt 13/Jul 14 FV FRA 22 ja 8,75% D8) 

(CR)

33,50 in Insolvenz Oddo Seydler Bank (AS), 

Steubing (LP)

*
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WKN
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(Rating-

agentur)6)

Kurs 

aktuell

Rendite 

p.a.

Technische 

Begleitung 

durch …7)

Chance/

Risiko2),5)

KTG Energie 

(2018)

Biogasanlagen 

A1ML25

Sep 12 FV FRA 50 ja 7,25% D8) 

(CR)

2,96 in Insolvenz Schnigge (AS), 

equinet Bank (LP)

*

Enterprise Holdings II 

(2020)

Finanzdienstleister 

A1ZWPT

Mrz 15 FV FRA 30 nein 7,00% D8) 

(CR)

3,38 in Insolvenz Dero Bank11) *

Enterprise Holdings I 

(2017)

Finanzdienstleister 

A1G9AQ

Sep 12 FV FRA 20 ja 7,00% D8) 

(CR)

3,51 in Insolvenz Dero Bank11) *

Wöhrl 

(2018)

Modehändler 

A1R0YA

Feb 13 FV FRA 30 ja 6,50% C9) 

(EH)

10,95 in Insolvenz Viscardi *

KTG Agrar III 

(2019)

Agrarrohstoffe 

A11QGQ

Okt 14 FV FRA 92 ja 7,25% D8) 

(CR)

2,76 in Insolvenz Scheich & Partner (AS), 

youmex (LP)

*

KTG Agrar II 

(2017)

Agrarrohstoffe 

A1H3VN

Jun/Dez 11, Feb 13, 

Feb/Dez 14

FV FRA 250 ja 7,13% D8) 

(CR)

2,76 in Insolvenz equinet Bank *

Steilmann-Boecker III 

(2017) 

Modehändler 

A14J4G

Mrz 15 FV FRA 10 ja 7,00% D8) 

(CR)

1,26 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Steilmann-Boecker II 

(2018) 

Modehändler 

A12UAE

Sep 14 FV FRA 33 ja 7,00% D8) 

(CR)

1,61 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Steilmann-Boecker I 

(2017) 

Modehändler 

A1PGWZ

Jun 12/Jun 13 

& Mrz/Aug 15

FV FRA 45 ja 6,75% D8) 

(CR)

5,06 in Insolvenz Schnigge (AS), Dero Bank11) (LP), 

Oddo Seydler Bank (Aufstockung)

*

German Pellets GS 

(2021/unbegr.)

Brennstoffe 

A141BE

Nov 15 FV S 14 nein 8,00% D8) 

(CR)

0,18 in Insolvenz quirin bank *

German Pellets III 

(2019)

Brennstoffe 

A13R5N

Nov 14 FV FRA 100 ja 7,25% D8) 

(CR)

1,58 in Insolvenz quirin bank *

German Pellets II 

(2018)

Brennstoffe 

A1TNAP

Jul/Aug 13 Bondm 72 ja 7,25% D8) 

(CR)

1,65 in Insolvenz quirin bank *

friedola 

(2017)

Freizeitartikel 

A1MLYJ

Apr 12 FV DÜS 13 nein 7,25% B-9) 

(SR)

0,71 in Insolvenz Conpair *

DF Deutsche Forfait 

(2020)

Exportfinanzierer 

A1R1CC

Mai 13 FV FRA 30 ja 2,00% D9) 

(SR)

18,60 in Insolvenz equinet Bank *

MBB 

(2019)

Erneuerbare Energien 

A1TM7P

Mai 13 FV DÜS n.bek. nein 6,25% BBB3)9) 

(CR)

n.bek. in Insolvenz Donner & Reuschel (AS), 

FMS (LP)

*

Penell 

(2019)

Elektronikdienstleister 

A11QQ8

Jun 14 FV DÜS 5 ja 7,75% CC3)9) 

(Feri)

6,08 in Insolvenz DICAMA *

MS Deutschland 

(2017)

Tourismus 

A1RE7V

Dez 12 FV FRA 50 nein 6,88% D3)9) 

(Feri)

6,35 in Insolvenz quirin Bank *

MT-Energie 

(2017)

Biogasanlagen 

A1MLRM

Apr 12 FV DÜS 14 nein 8,25% D9) 

(CR)

8,16 in Insolvenz ipontix *

MIFA 

(2018)

Fahrradhersteller 

A1X25B

Aug 13 FV FRA 25 ja 7,50% CC3)9) 

(Feri)

2,95 in Insolvenz equinet Bank *

Mox Telecom 

(2017)

Telekommunikation 

A1RE1Z

Okt 12 FV S 35 ja 7,25% BBB9) 

(CR)

3,55 in Insolvenz FMS *

Strenesse 

(2017)

Modehändler 

A1TM7E

Mrz 13 FV FRA 12 ja 9,00% 18,75 in Insolvenz Oddo Seydler Bank *

Rena II 

(2018)

Technologie 

A1TNHG

Jun/Jul 13 FV FRA 34 nein 8,25% D9) 

(EH)

5,64 in Insolvenz IKB *

Rena I 

(2015)12)

Technologie 

A1E8W9

Dez 10 FV S 43 nein 7,00% D9) 

(EH)

5,83 in Insolvenz Blättchen FA *

Zamek 

(2017)

Lebensmittel 

A1K0YD

Mai 12/Feb 13 FV DÜS 45 ja 7,75% D9) 

(CR)

1,51 in Insolvenz Conpair *
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Impressum

BondGuide ist der Newsletter für Unternehmensanleihen und be-

leuchtet zweiwöchentlich den Markt festverzinslicher Wertpapier-

emissionen vornehmlich mittelständischer Unternehmen. Bond-

Guide liefert dabei konkrete Bewertungen und Einschätzungen 

zu anstehenden Anleihe-Emissionen – kritisch, un ab hängig und 

transparent. Daneben stehen Übersichten, Sta tis tiken, Kennzah-

len, Risikofaktoren, Berater-League Tables, Rückblicke, Interviews 

mit Emittenten und Investoren u.v.m. im Fokus. Zielgruppen des 

Newsletters sind private und institutionelle Anleihe-Investoren, 

aber auch Unternehmensvorstände und -geschäftsführer. Bond-

Guide setzt sich ein für eine kritische Auseinandersetzung des 

Marktes mit Themen wie Rating, Risiko oder Ka pitalmarktfähigkeit 

mittelständischer Unternehmen und lädt alle Marktteilnehmer ein 

zum konstruktiven Dialog, um im noch jungen Segment für Mit-

telstandsanleihen negative Auswüchse wie vormals am Neuen 

Markt oder im Geschäft mit Programm-Mezzanine zu vermeiden.
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S.A.G. I 

(2015)13)

Energiedienstleistung 

A1E84A

Nov/Dez 10 FV FRA 25 ja 6,25% BB+9) 

(CR)

31,00 in Insolvenz Baader Bank *

S.A.G. II 

(2017)

Energiedienstleistung 

A1K0K5

Jul 11 FV FRA 17 nein 7,50% BB+9) 

(CR)

31,85 in Insolvenz Schnigge (AS), youmex (LP) *

Alpine 

(2017)

Baudienstleister 

A1G4NY

Mai 12 FV MUC & 

Wien

100 ja 6,00% 0,71 in Insolvenz *

getgoods.de 

(2017)

E-Commerce 

A1PGVS

Sep 12/Jun & 

Okt 13

FV S 60 ja 7,75% D9) 

(CR)

0,15 in Insolvenz GBC *

SiC Processing 

(2016)14)

Technologie 

A1H3HQ

Feb/Mrz 11 FV FRA 80 nein 7,13% D9) 

(CR)

3,00 in Insolvenz FMS *

Summe 10.809 6,46%

Median 25,0 7,00% B+ 5,3%

1) FV = Freiverkehr (FRA = Frankfurt, DÜS = Düsseldorf, HH = Hamburg, H = Hannover, S = Stuttgart), MSB = Mittelstandsbörse, PM DÜS = Primärmarkt DÜS A, B, C, RM = Regulierter Markt;
2) Einschätzung der Redaktion: Kombination u. a. aus aktueller Rendite, Bilanzstärke, Zinsdeckungsfähigkeit und wirtschaftlichen Perspektiven; 3) Anleiherating, ansonsten Unternehmensrating; 
4) Nachplatzierung läuft; 5) Rendite p.a. bis zur Endfälligkeit teilweise nur noch hypothetisch (drohender Ausfall, Stundung, Laufzeitverlängerung o.ä.); 6) Ratingagenturen: CR = Creditreform; S&P = 

Standard & Poor’s; EH = Euler Hermes; SR = Scope Rating; 7) Bondm: Bondm-Coach; Scale (vorm. Entry Standard): Deutsche Börse Capital Market Partner (CMP) bzw. Antragsteller (AS), 
Listingpartner (LP); PM DÜS: Kapitalmarktpartner;  MSB: Makler; m:access: Emissionsexperte; FV: Antragsteller (sofern bekannt); 8) Folgerating; 9) Rating abgelaufen/nicht aktuell; 

10) unbeauftragte, überwiegend quantitative (Financial Strength) Ratings; 11) vormals VEM Aktienbank AG; 12) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit 

am 15.12.2015 hinaus bewilligt; 13)  Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit über die reguläre Endfälligkeit am 14.12.2015 hinaus bewilligt, mindestes bis zum Abschluss 

des Insolvenzverfahrens (nicht vor 2017); 14) Antrag auf Fortsetzung der börsenmäßigen Handelbarkeit an der Frankfurter Börse über die reguläre Endfälligkeit am 01.03.2016 hinaus bewilligt; 
15) Als neues Börsensegment für kleine und mittlere Unternehmen (KMU) ersetzt „Scale“ seit 01.03.2017 den Entry Standard für Aktien und Unternehmensanleihen der Deutsche Börse AG

Skala von * bis ***** (am besten); Quelle: Eigene Recherchen, OnVista, Unternehmensangaben u.a.
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Zunehmend ist zu beobachten, dass Anleiheemissionen spe-

ziell auf die Wünsche einzelner Investoren hin ausgestaltet 

werden, beispielsweise bei Projektanleihen etwa zur Immo-

bilienfinanzierung. Hierbei gilt es jedoch aufzupassen, dass 

die Emission nicht gegen das Bankaufsichtsrecht verstößt.

Grundsätzlich stellt die Gewährung von Krediten und um-

gekehrt die Entgegennahme von unbedingt rückzahlbaren 

Geldern (Einlagen) ein erlaubnispflichtiges Bankgeschäft dar. 

Da eine Anleihe nichts anderes ist als ein verbriefter Kredit, 

wäre eigentlich auch jede Anleiheemission für den Emit tenten 

ein Einlagen- und für den Investor ein Kreditgeschäft. Der 

Gesetz geber hat hierfür jedoch den Bedürfnissen der Praxis 

entsprechend schon seit langer Zeit eine Sonderregelung 

vorgesehen: Kredite, die in Inhaberschuldverschreibungen 

verbrieft sind, stellen kein Einlagen- und deswegen auch kein 

Kreditgeschäft dar. Diese Ausnahme wurde ausdrücklich 

geschaf fen, um den Unternehmen eine Finanzierung über 

den Kapitalmarkt zu ermöglichen. 

Trotzdem gilt es aufzupassen. Denn nach der Verwaltungs-

praxis der BaFin setzt dieser Ausnahmetatbestand vom er-

laubnispflichtigen Bankgeschäft voraus, dass es sich um 

Gesamt emissionen am Kapitalmarkt handelt. Entsprechend 

fallen individuell ausgestellte Schuldverschreibungen nicht 

unter diese Privilegierung. In einem Urteil von 2016 forderte 

das Verwaltungsgericht Frankfurt am Main zusätzlich, dass 

eine Platzierung bei einer „Vielzahl gegebenenfalls noch 

unbekann ter Personen“ vorgesehen sein muss. Es ist also 

nicht jede Inhaberschuldverschreibung automatisch ein 

erlaub nisfreies Geschäft. 

Immer dann, wenn die Emission von Anfang an auf einen ein-

zelnen oder wenige Zeichner ausgerichtet ist und für diese(n) 

individuell ausgestaltet wird, sollte darüber nachgedacht 

 werden, ob möglicherweise die Gefahr besteht, diesen Anfor-

derungen nicht zu genügen. Denn die Rechtsfolgen können 

gravierend sein: Die BaFin kann die sofortige Rückabwick-

Anleihen als erlaubnispflichtiges Bankgeschäft?

lung des jeweiligen Geschäfts anordnen; und darüber hinaus 

stellt das unerlaubte Betreiben von Bankgeschäften eine 

Straftat dar. 

Die Abgrenzung einer zulässigen von einer unzulässigen 

Ausgestal tung einer Anleihe ist weder normiert, noch sonst 

definiert. Einen praxisrelevanten Punkt hat die BaFin jetzt 

 geklärt: Es stellte sich nämlich u.a. immer wieder auch die 

Frage, ob die Inhaberschuldverschreibung (um erlaubnisfrei 

zu sein) eigentlich girosammelverwahrt werden muss. Hierzu 

hat es in der Vergangenheit Aussagen der BaFin gegeben, 

wonach dies hätte notwendig sein können. Aktuell hat nun-

mehr die BaFin auf Nachfrage geäußert, dass eine Giro-

sammelverwahrung nicht erforderlich sei. Es können also 

auch Individualurkunden ausgegeben werden, die sich die 

Zeichner z.B. in den Tresor legen können.

Entscheidend für die Frage, ob ein Bankgeschäft vorliegt, ist 

damit umso mehr die Ausgestaltung der Anleihebedingun-

gen. Das Verwaltungsgericht Frankfurt am Main hat im erwähn-

ten Urteil festgehalten, dass insbesondere solche Anleihe-

bedingungen kritisch sind, die abweichend von den gesetz-

lichen Regelungen zu Inhaberschuldverschreibungen in einzel-

nen Klauseln (z.B. zu Rückzahlungsmodalitäten) eher einem 

Darlehensvertrag ähneln. Nach Auffassung des Gerichts 

kann aber auch ohne solche Klauseln ein erlaubnispflichtiges 

Geschäft vorliegen, sofern die Geschäftstätigkeit des Emit-

tenten diesen am Markt wie eine Bank erscheinen lässt. 

Fazit

Was lässt sich tun, um vorgenannte Probleme zu vermeiden? 

Keine Sorgen machen muss sich derjenige, dessen Emis sion 

von einem Kreditinstitut oder Versicherungsunternehmen 

 gezeichnet wird, da diese Unternehmen Kredite vergeben 

dürfen. Im Einzelfall kann auch die Aufnahme einer Nach-

rangklausel zur bankaufsichtsrechtlichen Zulässigkeit führen. 

Ansonsten bleibt nur, den Dialog mit der BaFin zu suchen und 

die Entwicklung der Rechtsprechung zu verfolgen.

LAW CORNER

von
Dr. Thorsten Kuthe,
Madeleine Zipperle, 
Rechtsanwälte, 
Heuking Kühn Lüer Wojtek, Köln
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